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Meiner Meinung nach...

Der Fondsbrief hat einen neuen Anzeigenpartner, worliber wir uns naturlich sehr
freuen. Normalerweise informieren wir nicht ausdricklich dartber, doch diesmal
mache ich gerne eine Ausnahme. Pangaea Life als Investment Manager der Versi-
cherungsgruppe die Bayerische legt einen Publikums-AIF mit Investitionen in den
USA auf. Privatanleger beteiligen sich als Co-Investor an Wohnungsentwicklungen
im Sunbelt der Vereinigten Staaten.

Ein ermutigendes Signal. Und gleichzeitig ein logisches US-Investment. Denn bei
der Sprunghaftigkeit des amerikanischen Prasidenten und den Fragezeichen hinter
seinen Liberty-Zollen bietet sich ein langfristiges Engagement in Immobilien an.
Das gilt naturlich auch fur die Produkte der anderen, bereits etablierten Anbieter
von US-Immobilienfonds. Langfristige Mieten in giinstig eingekauften Objekten diirf-
ten ebenso verlasslich wirken wie der Bau von Wohnanlagen und Apartmenthau-
sern. Denn unabhangig vom Hin und Her der politisch (Un)verantwortlichen in den
USA wéchst die Bevolkerung und benétigt Wohnungen und Biroraume.

Mit ihren Terminen nehmen es die Mé&chtigen nicht so genau. Der eine wollte inner-
halb von 24 Stunden den Ukrainer-Krieg beenden. Der andere bis Ostern die neue
Regierung prasentieren. Jetzt wird es der 6. Mai, ist aber auch nicht so tragisch.
Entscheidender ist, dass sich Union und SPD uberhaupt einig werden. Denn offen-
bar ist der Koalitionsvertrag eher eine Absichtserklarung als eine verbindliche Ver-
einbarung. Warten wir's ab.

Ich wiinsche lhnen und Euch frohe Ostertage und eine nette Zeit mit Familie
und Freunden.

Der nachste Fondsbrief erscheint wegen des Feiertags am 1. Mai und dem
folgenden Briickentag schon am Mittwoch 30. April.
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Real Estate
Wealth Summit

Sonderpreis fiir
Fondsbrief-Leser

Wie bereits beschrieben,
werde ich, Fondsbrief-
Chefredakteur Markus Gotzi,
den Real Estate Wealth Sum-
mit am 24. und 25. Juni in
Hamburg moderieren. Die
Veranstaltung von Ruecker-
consult ladt Single Family
Offices, Multi Family
Offices, Produktmanager,
Private-Banking und Wealth-
Manager von Kreditinstitu-
ten, Vermogensverwalter und
die gesamte Immobilienwirt-
schaft zur Diskussion iiber
Sachwerte ein.

Themen sind beispielsweise
die Auswirkungen der Zin-
sen, langfristige Megatrends,
indirekte Immobilienangebo-
te fiir Privatanleger, der EL-
TIF 2.0, Investitionen in Real
Estate Debt und Wohnimmo-
bilien in Deutschland.

Leser des Fondsbriefs erhal-
ten einen Rabatt in Hohe von
290 Euro auf den reguldren
Ticketpreis. Geben Sie bei
der Anmeldung unter
www.realestatewealth.de/
anmeldung/fachbesucher den
Code REFondsbrief2025 ein.

Bereits am 21. und 22. Mai
findet in Berlin die INVEST-
MENTexpo statt, einer der
fithrenden Kongresse fiir
Immobilien- und Infrastruk-
turinvestoren in Deutschland.
Sie wird in dem aktuellen,
volatilen Marktumfeld fiir
erneut mehr als 800 Teilneh-
mer Analysen und Einscht-
zungen aus den Mérkten lie-
fern. Fiir die rund 30 Panels,
Vortriage und Workshops
haben sich unter anderem
rund 100 institutionelle In-
vestoren aus dem In- und
Ausland angemeldet.
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Windkraft und Solaranlagen. Typische Assets in
einem Infrastrukturfonds.

Anlage-Check

Eine Alternative zum ELTIF

Quadoro hat sich fiir das offene Infrastruktur-Sondervermégen entschieden

»Der Knoten ist geplatzt“, eroffnete
die Ratingagentur Scope ihren Be-
richt zur aktuellen Studie liber ELTIF
und betonte die Rekordzahl von 55
neuen Produkten im vergangenen
Jahr. Als Grund dafiir nannte Scope,
dass die Regeln des liberarbeiteten
ELTIF-Regimes 2.0 endlich festste-
hen.

Doch offenbar sind noch immer nicht
alle Probleme gel6st. Quadoro nennt
in diesem Zusammenhang die Abwick-
lung und Verbuchung der Anteile im
Kundendepot. Das Unternehmen hat
sich daher in Kooperation mit EB-Sim
bei dem ,Quadoro Erneuerbare Ener-
gien Europa“ QEEE in Anlehnung an
offene Immobilienfonds gegen den
ELTIF und fur das offene Infrastruktur-
Sondervermdgen entschieden.

Sondervermdgen bedeutet in diesem
Fall tatsachlich Kapital und nicht Schul-
den, wie das kurzlich von Bundestag
und Bundesrat beschlossene Kreditpa-
ket.

Was unterscheidet den ELTIF von ei-
nem offenen Infrastruktursondervermo-
gen? Da ist zum einen die Regulierung.
Wie der Begriff European Long Termin
Investment Fund vermuten lasst, unter-
liegen ELTIF strengen europaischen

Vorschriften und werden von den jewei-
ligen nationalen Aufsichtsbehérden
Uberwacht. Offene Infrastruktursonder-
vermogen dagegen sind starker von
nationalen Regelungen abhangig und
bieten somit eine unterschiedliche Ebe-
ne der Regulierung und Aufsicht. Da-
her dirfen ELTIF in ganz Europa zum
Kauf angeboten werden, das Sonder-
vermogen nur hierzulande. AufRerdem
sind ELTIF auf langerfristige Investitio-
nen ausgerichtet. Die Anbieter von
Sondervermdgen argumentieren mit
einer hoheren Flexibilitat und Liquiditat.
Quadoro und EB-Sim raten in ihren
Verkaufsunterlagen zu einer Haltedau-
er von funf Jahren.

Ahnlich wie bei den offenen Immobili-
enfonds, die ebenfalls zu den Sonder-
vermdgen zahlen, missen die Anleger
ihre Anteile mindestens 24 Monate
lang halten und mit einer Frist von
zwolf Monaten kindigen. Die Rickga-
be ist nur an zwei Terminen im Jahr
moglich.

Gemein ist beiden Kapitalanlagen das
Investitions-Ziel: Sie sollen Kapital in
Projekte lenken, die zur wirtschaftlichen
und sozialen Infrastruktur beitragen.
Das sind beispielsweise der Bau von
Strallen, Bricken und Tunneln, die
Entwicklung Erneuerbarer Energien,



Strom- und Wasserversorgungsnetze und Telekom-
munikation.

Objekte. Die Beteiligung des Sondervermdgens soll
in Projektgesellschaften erfolgen, die in Europa Infra-
strukturen der Energieerzeugung aus erneuerbaren
Quellen, einschlie3lich Anlagen zur Erzeugung von
Windenenergie, Solarenergie, Wasserkraft sowie
Energie aus Biomasse und Wasserstoff errichten,
sanieren, halten, betreiben oder bewirtschaften. Dazu
Infrastrukturen aus dem Sektor der Energiespeiche-
rung und -Ubertragung, einschliel3lich Stromversor-
gungssysteme, Gas- und Fernwarmenetze inklusive
Fernwarmeerzeugung, Energieinfrastrukturen  in
Speichertechnik und andere Technologien. Die Anla-
gestrategie sieht vor, 75 Prozent des zur Verfliigung
stehenden Kapitals in Anlagen zur Produktion saube-
rer Energie wie Windkraftparks und Solaranlagen zu
investieren und 25 Prozent in Assets wie Stromnetze,
Speicher und vergleichbare Assets.

Quadoro hat sein offenes Sondervermdogen als Fi-
nanzprodukt nach Artikel 9 konzipiert. Anlagen, die
derart klassifiziert sind, streben eine Investition mit
expliziten Nachhaltigkeitszielen an. Die BaFin schaut
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mit strengem Blick regelmafig darauf, ob die Krite-
rien eingehalten werden.

Der Anbieter richtet sich mit seinem Produkt an zwei
unterschiedliche Zielgruppen. Zeichner der Anteils-
klasse R unterliegen keiner Mindestanlage und zah-
len funf Prozent Agio. Vermittler bekommen jahrlich
0,5 Prozent Bestandsprovision. Zeichner der Klasse |
investieren mindestens 100.000 Euro bei drei Pro-
zent Agio und 0,32 Prozent Bestandsprovision. Die
Verwaltungsgebuhr betrégt bei beiden Varianten 1,3
Prozent des Nettoinventarwertes.

Gewinn-Szenario. Quadoro garantiert keine Min-
destrendite, rechnet aber mit finf bis sechs Prozent.
Im mittleren Szenario kommen Anleger nach finf
Jahren auf eine Durchschnittsrendite von 4,2 Pro-
zent. Die Ankaufs- und Verkaufsgebihren machen
zwei Prozent der ausgehandelten Preise aus. Uber-
steigen die Ertrage sechs Prozent, gehen 20 Prozent
des weiteren Plus an die Fondsgesellschaft, aller-
dings hdchstens ein Prozent des Nettoinventarwer-
tes. Bei MaRnahmen zur Entwicklung, Sanierung und
Repowering der Assets fallen drei Prozent der Kos-
ten an.»

— Hahn
== Gruppe

Wertarbeit mit Immobilien

GREIFEN SIE ZU!

lhr Portfolio benotigt
frische Zutaten?

Hahn Pluswertfonds 182 - Weitere Infos finden Sie unter

v.nanna J.dc



http://www.hahnag.de
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KanAm Grund
Kooperation mit trawa

Die KanAm Grund Group
hat einen Kooperationsver-
trag mit dem Energiedienst-
leister trawa abgeschlossen.
Seit 2025 liefert trawa jéhr-
lich rund drei Gigawattstun-
den Grinstrom, vorrangig
aus Direktliefervertragen mit
deutschen Photovoltaik- und
Windstromanlagen. Durch
die Beschaffung kann die
KanAm Grund Group ihren
Mietern giinstige Preise flr
100 Prozent Griinstrom wei-
tergeben. Darlber hinaus
erhélt der Fonds- und Asset-
Manager uber das digitale
Energiemanagementsystem
von trawa volle Transparenz
Uber den Verbrauch.

ﬁ .

Mindestanlage-
summe

(fiir
Erstinvestitionen)

Ausgabe-
aufschlag

Rilcknahme-
abschlag

Rilckgabe

Verwaltungs-
verglitung

Laufende
Bestandsprovision
fiir
Vertriebsstellen

Steuern.

aus Kapitalvermogen.

TED 1‘* ﬁsaN ORGANIZATION
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Keine
Mindestanlage-
sSumme

5%

| Kein Racknahme-

abschlag

| Anteilrickgaben

nach Ablauf der
gesetzlichen
Mindesthaltefrist von
24 Monaten
einschliefilich
Einhaltung einer
Rickgabefrist von 12
Monaten

Bis zu 1,3 % des
durchschnittlichen
Nettoinventarwertes
des — bezogen auf
die Anteilklasse R —
anteiligen Sonder-
vermégens, in der
Abrechnungsperiode

| bis zu 0,50 % des

durchschnittlichen
Nettoinventarwertes
des Sonder-
vermégens in der
Abrechnungsperiode

I'a

Mindestanlage-
summe von 100.000
EUR. Die
Geselischaft ist
befugt, nach ihrem
Ermessen auch
jeweils geringere
Betrage zu
akzeptieren.

3%

| Kein Ricknahme-

abschlag

| Anteilriickgaben

nach Ablauf der
gesetzlichen
Mindesthaltefrist
von 24 Monaten
einschliefilich
Einhaltung einer
Rickgabefrist von
12 Monaten

| Biszu 1,3 % des

durchschnittlichen
Mettoinventarwertes
des — bezogen auf
die Anteilklasse | -
anteiligen Sonder-
vermégens, in der
Abrechnungs-
periode

| bis zu 0,32 % des

durchschnittlichen
Nettoinventarwertes
des Sonder-
varmégens in der
Abrechnungs-
periode

Investoren erzielen Einklnfte
Das bedeutet

einen Abzug von 25 Prozent plus Soli
und eventuell Kirchensteuer. Eine steu-
erliche Freistellung gilt fir 15 Prozent
der Ertrage.

Meiner Meinung nach... Alternative
zum ELTIF. Das offene Infrastruktur-
Sondervermdgen ,Quadoro erneuerba-
re Energien Europa“ investiert in Er-
neuerbare Energien, Stromspeicher
und ahnliche Assets. Bei der Auswahl
der Investitionsobjekte verlasst sich
Quadoro auf die Expertise der EB-Sim,
einem erfahrenen Asset-Manager fur
nachhaltige Investments mit 6,1 Milliar-
den Euro Assets under Management.
Anders als ein ELTIF darf das Sonder-
vermoégen nicht europaweit, sondern
ausschlieBlich in Deutschland vertrie-
ben werden. »

Profitieren auch Sie von Immobilien-

»Als Vermogensverwalter
empfehlen wir Investments

mit TSO aufgrund der zuver- =
laSSigen Wertschépfung « TSO ist ein fuhrender Full-Service-Anbieter von Investments in

US-Gewerbeimmobilien. Uber ausgewéhlte Objekte erschlielt
TSO das Potenzial einer Region mit enormer Wirtschaftskraft.

investments im Siidosten der USA.

-

Das Ergebnis bisher: tiber 100 Immobilientransaktionen im Wert
von mehr als 7 Mrd. US-Dollar, 2 Mrd. US-Dollar Assets under .
e — Management und kontinuierliche Ausschittungen seit 2006.
Sprechen Sie mit uns!
www.tso-europe.de
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Von Professor Glinter Vornholz, ImnmobilienResearch
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Mietpreisbremse I6st Knappheit nicht

Wohnungsuchende (Outsider) sind weiterhin einem steigenden Nachfrageliberhang ausgesetzt

Hier nun der letzte Teil der Serie zu den Entwick-
lungen auf den Wohnungsmarkten. Diesmal geht
es um die Mietenpreisbremse und Kappungs-
grenzen als Reaktion auf die in den vergangenen
Jahren deutlich gestiegenen Mieten, die
die Bereitstellung bezahlbaren Wohnraums er-
schweren.

Mehr als die Hélfte der Haushalte in Deutschland
sind Mieterhaushalte, und so leben nach einer Aus-
wertung des Bundesinstituts fir Bau-, Stadt- und
Raumforschung (BBSR) 26,2 Millionen Menschen
(Zensus 2022) in Gemeinden mit Mietpreisbremse —
das entspricht fast einem Drittel der Bevélkerung.
Wahrend in den Stadtstaaten die Mietpreisbremse
flachendeckend gilt (Ausnahme Bremerhaven), be-
trifft sie in den Flachenlandern immer nur einen Teil
der Gemeinden. Die Mietpreisbremse ist somit ein
wichtiges Instrument, um den Anstieg der Mieten zu

Die Mietpreisbremse sieht vor, dass die zuléssige
Miete bei der Wiedervermietung von Bestandswoh-
nungen hdchstens auf das Niveau der ortsiblichen
Vergleichsmiete zuziglich zehn Prozent angehoben
werden darf. Hinsichtlich der Mietpreisbremse wur-
den die Lander erméachtigt, fur héchstens funf Jahre
Gebiete mit angespanntem Wohnungsmarkt auszu-
weisen. Neu errichtete und umfassend modernisierte
Wohnungen werden bei Erstvermietung von der
Mietpreisbegrenzung  ausgenommen  (Neubau-
ausnahme). Neubaumieten kénnen ohne die Regu-
lierung kalkuliert werden, damit stellen sie keine
Hemmnisse fur Neubauten dar (wie auch vom Sach-
verstandigenrat festgestellt wurde).

Nach der Kappungsgrenze darf innerhalb von drei
Jahren die Miete um héchstens 20 Prozent steigen.
Dadurch soll ein zu rascher Anstieg von Mieten ver-
hindert werden, die bislang deutlich unter der orts-

begrenzen. Ublichen Vergleichsmiete lagen. Das Mietrechtsan-

ustreuhand

Gemeinsam Investieren

~ Rufen Sie uns an:
069/6380 939-0

SACHWERTE-ROADSHOW 2025

»

US Treuhand | Dr. Peters | il
Primus Valor

Stuttgart - 6. Mai 2025
Leipzig - 8. Mai 2025
Minchen - 9. Mai 2025
Kéln - 12. Mai 2025
Minster - 14. Mai 2025
Hamburg - 15. Mai 2025

Kostenlose Anmeldung unter
www.sachwerteprofis.de

www.ustreuhand.de
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Patrizia
REWE als Mieter

Patrizia hat REWE als An-
kermieter fiir ein Fachmarkt-
zentrum im niederséchsi-
schen Schiffdorf-Spaden
gewonnen. Der Vertrag fur
die Verkaufsflache von 3.500
Quadratmetern ist unter-
zeichnet — die Eréffnung fiir
das Frihjahr 2026 vorgese-
hen. Das Zentrum gehort
zum Bestand eines Einzel-
handelsfonds und besteht aus
zwei Gebduden mit 29.000
Quadratmetern. Zu weiteren
Mietern zahlen Rossmann,
Media Markt, Adler, Mo-
depark Réther, Aldi,
Ernsting’s family, Takko
und Siemes Schuhcenter.
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derungsgesetz ermdglicht es den
Landern, die Mieterhdhung in beson-
ders festzulegenden Gebieten auf
15 Prozent zu begrenzen. Das gilt fur
Gebiete, in denen die Versorgung der
Bevolkerung mit Wohnraum zu ange-
messenen Bedingungen besonders
gefahrdet ist.

Von Vorteil ist, dass die Regulierungen
zu einem Schutz der bestehenden
Mietvertrdge fihren und vor zu groRen
Mietsteigerungen bzw. vor Uberhdhten
Mietpreisen schiitzen. Die Vorteile ha-
ben Mieter (Insider), die einen regulier-
ten Mietpreis zahlen, wahrend Woh-
nungsuchende (Outsider) einem stei-
genden Nachfragetberhang ausge-
setzt sind. Potenzielle Mieter finden
schlechter eine Wohnung, da alte Mie-
ter in ihren Wohnungen léanger wohnen
bleiben. Es wird dort der Mietanstieg
begrenzt, in denen der Nachfragelber-
hang am groRten ist, und damit werden

q | |
MBI
i

C p——— —

diese Standorte noch zusatzlich attrak-
tiv, da die regulierte Miete deutlich un-
ter der (theoretischen) Marktmiete liegt.

Die Abbildung auf der folgenden Seite
zeigt den Abstand zwischen Bestands-
und Neumieten (Nettokaltmiete pro
Quadratmeter Wohnflache) fir ver-
schiedene StadtgrofRen. Neumieter
sind vor weniger als zwei Jahren in ihre
aktuelle Wohnung eingezogen. Der
hohe Abstand zwischen Bestands- und
Neumieten in Deutschland lasst sich
nach den Ausfihrungen des Sachver-
standigenrates groéf3tenteils auf gesetz-
liche Regulierungen zurickfihren. Der
Abstand zwischen Bestands- und Neu-
mieten ist mit fast 25 Prozent in den
Grof3stadten am groften.

Mietgesetze schitzen die Mieter vor zu
hohen Mieten, aber sie schaffen keinen
neuen Wohnraum, was aber auch nicht
das Ziel der Gesetze war. Die Regulie-

KAPITAL,
DAS WERTE SCHAFFT

Mit maRgeschneiderten Finanzierungslésungen schaffen  wir
renditestarke Immobilieninvestments. Verlassen Sie sich auf unsere
Expertise, um lhr Kapital nachhaltig und zukunftssicher einzusetzen.
Mehr erfahren: pegasus-cp.de

PEGASUS

CAPITAL PARTNERS



http://www.pegasus.de
http://www.pegasus-rp.de

WERBUNG

MARKETINGANZEIGE

&

DEUTSCHE FINANCE GROUP

RENDITE AUF LAGER

INVESTMENTSTRATEGIE FUR PRIVATANLEGER

DF DEUTSCHE FINANCE INVESTMENT FUND 24
— CLUB DEAL US LOGISTIK -
GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG

FUND

Uber diese exklusive Investmentstrategie erhalten Privatanleger einen Zugang zur attraktiven Assetklasse der
Logistikimmobilien in Austin, Texas, der Technologie-Hochburg in den USA.

— Exklusiver Zugang durch Co-Investment
— Investment in funf neu zu errichtende Logistikimmobilien
— Kurze Laufzeit von ca. 3 Jahren'

— Attraktiver Gesamtmittelrtckfluss von rd. 122 %?

Die DEUTSCHE FINANCE GROUP ist eine internationale Investmentgesellschaft und bietet Investoren Zugang zu
institutionellen Mdrkten und exklusiven Investments in den Bereichen Private Equity Real Estate, Immobilien und

Infrastruktur.

DF DEUTSCHE FINANCE SOLUTION GMBH
LeopoldstraBe 156 | 80804 Miinchen | Telefon +49 89 649563-0 | www.deutsche-finance.de/if24

" Bis 30.06.2027 mit Verldngerungsoption, um insgesamt bis zu zwei Jahre.
2 Von der gezeichneten Kommanditeinlage (ohne Ausgabeaufschlag: nach US-Steuern)
Hinweis: Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fur zuktnftige Wertentwicklungen.
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Bei den regulatorischen Anforde-
rungen ist von der Politik zu er-
warten, dass sie zuverldssige
(6konomische) Rahmenbedin-
gungen setzt. Weiterhin sollen
wirtschaftspolitische Unsicherhei-
ten vermieden werden, da die
Immobilienwirtschaft sichere Rah-
menbedingungen und deutliche

Abstand zwischen Bestands- und
Neumieten

10 Nettokaltmiete pro Quadratmeter Wohnflache

6
4
; Signale bendtigt. Es sind Normen
notwendig, damit die Geb&ude
0 sicher sind und energieeffizient,
Kleinstadt oder Mittelstadt GroRstadt GroRe GroRstadt klimaneutral und barrierefrei er-
KRR richtet werden konnen. Es
MESSORITER. SRCanen braucht Normen, gleichzeitig ist
Quelle: Sachverstandigenrat aber auch zu Uberprifen, welche

Normen ineffizient und nicht mehr

ildung 3: Abstand zwischen Bestands- und Neumieten, Quelle: Sachverstindigenrat, 2024/25, S. 247, eigene .
aktuell sind. =

Darstellung.

rungen lésen nicht die Knappheitsprobleme auf

dem Wohnungsmarkt. Aufgrund der andauernden Professor Giinter Vornholz
Knappheiten werden die Mieten in Stadten noch

weiter steigen, aber sie schiitzen vor zu grof3en Miet-

steigerungen.

#aktiverimmobilienmanager

Wir vereinen
Immobilie mit
Zukunft

18 ! Rt
sew JELE B
LT LR

Das heift, immer zuerst wahrzunehmen, was unsere
Kunden und Partner brauchen. Wie der Markt sich
entwickelt, wie Trends zu bewerten sind. Assets auf

dieser Basis anzubinden und erfolgreich zu managen.
Unser Weg ist nachhaltig, wir wollen einen Mehrwert flr
Gesellschaft und Umwelt schaffen. Deshalb haben wir die
UNPRHnitiative der Vereinten Nationen fur verantwortliches
Investieren unterzeichnet. Die Umsetzung ist spurbar:
Mehrere unserer Immobilienfonds fur private oder institu-
tionelle Anleger sind bereits nachhaltig ausgerichtet.

Eine offene Denkweise, agile Prozesse und zielorientierte
Softwarelasungen sind die Grundlage, um unsere Ziele

zu erreichen, Unser Weg geht in diese Zukunft.

‘Wir laden Sie ein, dabei zu sein!

www.realisag.de 0) Real I.S.


http://www.realisag.de

Solvium
Guterwagen fir Instis

Solvium hat 2024 in Luxem-
burg die Solvium Infra-
structure Invest S.C.S. als
Umbrellafonds gegriindet.
Der erste Teilfonds, der

,» Transport Infrastructure
Europe Fund I* mit einem
Zielvolumen von bis zu 600
Millionen Euro, hat die Ver-
triebserlaubnis fur Deutsch-
land erhalten. Der Eigenkapi-
talfonds plant laufende Aus-
zahlungen von 5,00 auf 7,00
Prozent steigend pro Jahr.
Der Fonds investiert in Gu-
terwagen und Lokomotiven.
Zielgruppen sind Versicherer,
Versorgungswerke und Pen-
sionskassen in Deutschland
und in der Schweiz.
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Steigerung um zwolf Prozent

Immobilien-Transaktionen summieren sich auf knapp 35 Milliarden Euro

In den vergangenen Tagen sind die
Marktberichte der malfgeblichen
Maklerhduser hereingeschneit. Sie
unterscheiden sich nur marginal.
Daher hier der Bericht von Savills
stellvertretend flur die Gesamtheit
der Immobilien-Consultants. Zu den
folgenden Themen kommen dann
andere Hauser zu Wort.

Am deutschen Immobilieninvestment-
markt wechselten in den vergangenen
zwolf Monaten Gewerbe- und Wohnim-
mobilien fir rund 34,6 Milliarden Euro
den Eigentimer. Gegenuber der Vor-
jahresperiode (April 2023 bis Marz
2024) bedeutet dies einen Anstieg um
zwolf Prozent. Auf das erste Quartal
2025 entfielen rund 6,9 Milliarden Euro,
was etwa dem Volumen des Vorjahres-

quartals mit 7,2 Milliarden Euro ent-
spricht.

Karsten Nemecek, bei Savills Deputy
CEO Germany und verantwortlich fur
den Bereich Capital Markets, kommen-
tiert das aktuelle Marktumfeld: ,Die
Zahl der laufenden und sich anbahnen-
den Verkaufsprozesse ist zum Jahres-
beginn spirbar gestiegen — wir erwar-
ten daher in den kommenden Monaten
eine insgesamt leicht erhdhte Transak-
tionsaktivitat. Entscheidend wird jedoch
sein, fur wie viele der zum Verkauf ste-
henden Objekte auch Kaufer gefunden
werden. Besonders Biroimmobilien
stehen bei vielen Eigentimern zur Dis-
position, doch das Investoreninteresse
bleibt in diesem Segment begrenzt.
Daher durfte langst nicht jeder Ver-

BVT Unternehmensgruppe
Sachwerte. Seit 1976.

/‘.-’ . Residential Real Estate:
- Investitionen in Wohnimmobilien-

Projektentwickliungen im

US-Multi-Family Markt

Mehr erfahren:
O o)
e

Mehr unter www.bvt.de | interesse@byt.de | +49 89 38165-206

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den Verkaufsprospekt bzw. das Informationsdokument nach § 307 Abs. 1 und 2 KAGE sowie das Basisinformationsblatt, bevor Sie eine endgultige Anlageentscheidung treffen.
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I ransaktionsvolumen (12 Monate rollierend)

.Die steigende Preisdifferenz

Gslle: Savills nur Transaktion=n mit mind. 50 'Wohnsinheiten

zwischen  Spitzenobjekten
und dem restlichen Bestand
macht Projektentwicklungen
bzw. deren Finanzierung
attraktiv, zumal die Neubau-
Pipeline nutzungsarteniber-
greifend zunehmend leer-
lauft. Wir beobachten eine
steigende Zahl von Investo-
ren, die solche Investment-
ansétze verfolgen — von ei-
ner Aufwertung, Uber eine
Repositionierung, bis hin zur
Umnutzung sind hier alle
Schattierungen dabei. Vor
allem fur die Konversion von
Biros zu Hotels oder in Ob-

Bunt, aber mager. Die Transaktionsvolumina Uber alle Segmente sind seit 2022 abgesackt wie ein
Sack Zement aus dem zehnten Stock. Seitdem hat sich nicht viel getan.

jekte fur das gewerbliche
Wohnen steht Kapital zur

kaufsprozess in einen erfolgreichen Abschluss
munden.”

Gleichzeitig verstarke der jingste Zinsanstieg den
Verkaufsanreiz, insbesondere bei fremdfinanzierten
Objekten — ein Faktor, der die Abschlusswahrschein-
lichkeit erh6hen dirfte. Einen deutlichen Anstieg des
Transaktionsvolumens erwartet Nemecek nur dann,
sollte es zu einer gréReren refinanzierungsgetriebe-
nen Verkaufswelle kommen: ,Dieses Szenario ist
zwar moglich, unseres Erachtens aber nach wie vor
recht unwahrscheinlich.”

Das Ausmaf des Liquiditatsbedarfs und Verkaufs-
drucks auf Eigentimerseite durfte auch fur die weite-
re Entwicklung der Anfangsrenditen mitentscheidend
sein. In den ersten drei Monaten des laufenden Jah-
res blieben die Spitzenrenditen bei allen Nutzungsar-
ten unverandert und lagen zwischen 3,6 Prozent fir
Mehrfamilienhauser und 5,8 Prozent flr Shopping-
Center. Da die Spitzenrenditen der meisten Segmen-
te nun schon seit etwa einem Jahr weitgehend un-
verandert sind, geht Savills davon aus, dass das von
der Zinswende 2022 ausgeloste Repricing abge-
schlossen ist.

Zumindest die Spitzenrenditen dirften sich nur noch
wenig bewegen, wobei je nach Nutzungsart noch
kleinere Ausschlage in beide Richtungen realistisch
erscheinen. Jenseits des Spitzensegments spricht
die Gemengelage in den Augen von Savills tendenzi-
ell fir weitere Renditeanstiege: Steigendes Angebot,
gestiegene Zinsen und absehbar steigende Baukos-
ten lassen sinkende Anfangsrenditen zumindest in
jenen Segmenten ohne starke Mietwachstumsaus-
sichten unrealistisch erscheinen. Das Preisgefalle
zwischen Top-Objekten und dem Rest dirfte sich
folglich verstarken.

Verfiigung und eroffnet fir manches Objekt, das in
seiner bisherigen Funktion keine Zukunft mehr hat,
einen neuen Pfad“, sagt Matthias Pink, Head of Re-
search Germany bei Sauvills.

Insgesamt bleibt die Liquiditat fir Broimmobilien
gering. In den vergangenen zwolf Monaten hat
Savills hier ein Transaktionsvolumen von knapp
4,7 Milliarden Euro registriert, was gegeniber der
Vorjahresperiode einen Rickgang um 13 Prozent
und nur Rang vier aller Nutzungen bedeutet. Am um-
satzstarksten waren Wohnimmobilien (9,8 Milliarden
Euro/plus 39 Prozent), gefolgt von Industrie-/
Logistikimmobilien (6,7 Milliarden Euro/plus vier Pro-
zent) und Handelsimmobilien (5,6 Milliarden Euro/
minus ein Prozent). Den hdchsten Umsatzanstieg
verzeichnete Savills auf Jahressicht bei Gesund-
heits- und Sozialimmobilien, und zwar um
62 Prozent gegenliber der Vorjahresperiode auf rund
1,6 Milliarden Euro.

.Das Makroumfeld der vergangenen Wochen und
Monate war ein Stiick weit chaotisch, und vieles
deutet darauf hin, dass es volatil bleiben wird. Inso-
fern bleibt auch die weitere Entwicklung am Immobi-
lieninvestmentmarkt schwer prognostizierbar®, so
Nemecek. Mit einer neuen Bundesregierung und den
bereits beschlossenen investiven Ausgabenpaketen
biete sich Deutschland jedoch die Chance, in diesem
Umfeld wieder der sichere Anlagehafen zu werden,
der es bis zur Zinswende gewesen ist. m



Invesco
Verkauf in Prag

Invesco Real Estate hat die
11.400 Quadratmeter groRe
Mixed-Use-Immobilie ,,Stara
Celnice* im Zentrum von
Prag uber eine Offmarket-
Transaktion an den lokal
agierenden ,,Fio Immobilien-
fonds* (Immobilieninvest-
ment der Fio Bank) verkauft.
Der Verkauf wurde fir ein
Einzelmandat ausgefiihrt, das
Invesco Real Estate fiir die
Bayerische Versorgungs-
kammer verwaltet, Deutsch-
lands groRte offentlich-
rechtliche Versorgungsgrup-
pe. Stara Celnice befindet
sich an einem der Hauptplét-
ze in der Prager Altstadt.
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Starkes Quartal mit Wohnungen

Volumen vier Mal so hoch wie vor einem Jahr - Core-Objekte gefragt

Der deutsche Wohninvestmentmarkt
hat im ersten Quartal 2025 an den
starken Abschluss des Vorjahres an-
geknlpft, so Jones Lang LaSalle. Mit
einem Transaktionsvolumen von 2,35
Milliarden Euro wurde das Ergebnis
des Vorjahresquartals (817 Millionen
Euro) deutlich tbertroffen.

In 54 Transaktionen wurden 17.000
Wohneinheiten gehandelt und damit
mehr als viermal so viel wie im ersten
Quartal 2024 (4.000). Die durchschnittli-
che DealgroRe erhdhte sich auf 44 Milli-
onen Euro (Vorjahr: 41 Millionen Euro).

LAuch wenn das Transaktionsvolumen
etwas schwacher ausfallt als im sehr
starken vierten Quartal 2024, sehen wir
nach wie vor eine hohe Nachfrage von

Investieren Sie in eine
lebenswerte Zukunft

mehr erfahren:
www.euramco-asset.de

@' EURAMCO

Investoren. Liquiditat ist ausreichend
vorhanden, zuletzt fehlte es allerdings
am passenden Angebot. Das durfte sich
in den kommenden Wochen &ndern.
Die Produktpipelines sind gut gefullt®,
sagt Michael Bender, Head of Resi-
dential JLL Germany.

Die Nachfrage nach Core-Immobilien
Ubersteigt seit geraumer Zeit das Ange-
bot, was zu einer Verschiebung der
Marktanteile nach Risikoklassen gefuhrt
hat. In der Folge wuchs der durch-
schnittliche  Anteil von  Coreplus-
Objekten am gesamten Transaktionsvo-
lumen in den Jahren 2022 und 2023 auf
84 Prozent. Durch die Belebung des
Forward-Markts im vergangenen Jahr
ist nun aber auch der Anteil an Core-
Transaktionen wieder gestiegen. Rund

Solarpark erworben v

= sonnenreicher Standort in Bayern
= geplante Laufzeit bis Ende 2033
= prognostizierte Gesamtausschiittung 173 %
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Wechsel Dich

Die Fondsboérse Deutsch-
land verstarkt sich im Be-
reich Private Markets: Jorn
Zurmuihlen wird bis Ende
2026 das Sekundarmarktge-
schaftsfeld der Fondsbhorse
flr institutionelle und semi-
professionelle Investoren
ausbauen. Ende 2023 wurde
der Marktplatz speziell fir
die Vermittlung von Spezial-
fonds wie Immobilien-AlF in
Deutschland gestartet.
Zurmihlen verfligt Gber
mehr als 30 Jahre Erfahrung
in der Immobilien- und
Fondsbranche. Zuletzt war er
Vorstand bei Real Exchange
und hat dort mit seinem
Team in der Zeit zwischen
2019 und 2023 Sekundar-
markttransaktionen mit ei-
nem Volumen von 1,5 Milli-
arden Euro begleitet.

Savills stellt sich im Bereich
der Nutzerberatung in
Deutschland neu auf und
wird fortan als Teil der
,»Global Occupier Services*
im internationalen Savills-
Netzwerk agieren. Die Lei-
tung des Bereichs in
Deutschland tGbernimmt
Dennis Worch. Vom Miin-
chener Standort aus wird er
an den Head of Office
Agency Germany, Jan-
Niklas Rotberg, berichten.

Marc Bensemann und
Robert Kéwener wechseln
ab Mai 2025 zu Cushman &
Woakefield. Sie werden den
Neuaufbau des Office Capi-
tal Markets Teams in Ham-
burg initiieren und weiter
vorantreiben. Bensemann
Gbernimmt dabei als Partner
die Leitung des Teams als
Head of Office Capital Mar-
kets, Kdwener wird die Posi-
tion des Director Office Ca-
pital Markets bekleiden.
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Deutschland 2020 — Q1 2025

60 -+ Transaktionsvolumen in Mrd. €
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Hochgerechnet kdamen die Wohnungs-Transaktionen in diesem Jahr auf rund zehn Milliarden Euro.
Kein Vergleich zum Ausnahme-Markt im Jahr 2021 mit finf Mal so viel Volumen.

ein Funftel aller Abschlisse entfiel im
ersten Quartal auf dieses Risikoprofil.
Bezogen auf das Transaktionsvolumen
war es sogar etwas mehr als die Halfte
(2024: 21 Prozent), was ebenfalls auf
zunehmende Forward-Abschliisse zu-
rickzufihren ist. Der Anteil der Deals mit
Forward-Struktur hat sich von knapp
zehn Prozent im Jahr 2024 auf rund 20
Prozent im ersten Quartal 2025 erhoht.

Auffallend ist zudem, dass deutlich weni-
ger kleinvolumige Investitionen getatigt
werden. Entfielen im Vorjahreszeitraum
noch 69 Prozent aller Transaktionen auf
die Kaufpreisklasse unter zehn Millionen
Euro, waren es im ersten Quartal 2025
nur noch 26 Prozent. Ein Trend, der zum
Ende des vergangenen Jahres begon-
nen hatte und sich nun fortsetzt. Drei
Transaktionen  knackten die  100-
Millionen-Euro-Grenze. Fir die grofte
Transaktion sorgte die |-Wohnen-
Gruppe, die vom offenen Immobilien-
fonds ,Uniimmo: Wohnen ZBI* ein Port-
folio mit mehr als 8.000 Wohn- und Ge-
werbeeinheiten erwarb.

Angekiindigte Maflnahmen der Regie-
rung kénnten die Krise des Wohnungs-
neubaus Uberwinden. Trotz einer leich-
ten Erholung bei den Baugenehmigun-
gen Anfang 2025 befindet sich der deut-
sche Wohnungsneubau weiterhin in ei-
ner kritischen Phase. Mit einem Rekord-
auftragsmangel in der Bauwirtschaft dro-
hen langfristige Auswirkungen auf die

Fertigstellungen. ,Die neue Regierung
plant einerseits massive Infrastrukturin-
vestitionen, die den Wohnungsbau
durch  Kapazitdtsbindung bremsen
kdénnten, andererseits aber auch Mal3-
nahmen zur Ankurbelung des Woh-
nungsbhaus, wie etwa Vereinfachungen
bei den baulichen Standards und Er-
leichterungen bei der Nachverdichtung
durch Aufstockung bestehender Ge-
baude, die SchlieBung von Baullicken
und die Bebauung von Brachflachen.
Diese MalRnahmen durften in ihrer Ge-
samtheit eine stimulierende Wirkung
auf den Wohnungsneubau haben*, ana-
lysiert S6ren Groébel, Director of Living
Research JLL Germany.

Auf der Nachfrageseite hat eine zuneh-
mende Kaufkraft auch 2024 den An-
stieg der Mietpreise begtinstigt. Gleich-
zeitig hat sich das Verhaltnis zwischen
den Kosten fir Wohneigentum und
Mietwohnungen angenéhert und damit
die Fluktuation auf dem Mietwohnungs-
markt leicht erhght. ,Nach Jahren star-
ker Mietsteigerungen und Kaufpreiskor-
rekturen hat sich das bundesweite
Miet-Kaufpreis-Verhaltnis Anfang 2025
wieder auf dem Vorkrisenniveau einge-
pendelt’, sagt Grébel. Dennoch bleibe
besonders in Metropolregionen ein
Missverhéltnis zwischen Angebot und
Nachfrage bestehen. Dort liegt das ver-
fugbare Angebot an Mietwohnungen
trotz einer leichten Erholung bei der
Zahl der inserierten Mietangebote auf
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Zinsen und Baugenehmigungen M"I‘Lﬁ

Zussatz und Kostenanstieg in Prozent
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Danke Putin. Seit dem Einmarsch in die Ukraine sind die Zinsen
massiv gestiegen, die Baugenehmigungen deutlich gesunken.

niedrigem Niveau, wahrend gleichzeitig ein anhaltend
hoher Nachfrageliberhang besteht.

Eher unglnstige Rahmenbedingungen zeichnen sich
durch politische Entscheidungen ab. So kodnnten die
von den USA verhangten Zolle auf EU-Produkte und
die von der kinftigen deutschen Bundesregierung an-
gekindigten, 500 Milliarden Euro schweren Investitio-
nen in die Infrastruktur die Inflation im Euroraum ankur-
beln, und infolgedessen weitere Zinssenkungen der
Européaischen Zentralbank nach 2025 ausbleiben.

fur ein

| ir einei
O,_ffgn fiir Morgt

hausinVest eroffnet Ihnen Schritt fule®
' erfolgreichsten Offenen Immobilie

COMM E Rz REAL ,-" Ein Fonds der Commerz Real Investmentaesellschaft mbH

NR. 4791 16. KW | 17.04.2025 | ISSN 1860-6399 | SEITE 13

Durch den bereits erfolgten kurzfristigen Anstieg der
Bauzinsen sind auch die Kapitalkosten gestiegen. Im
Umkehrschluss dirften die Erwartungen an die Exit-
Renditen sinken und damit vor allem die Nachfrage
von Investoren mit kirzerer Haltedauer und Fokus
auf Gesamtrenditen beeinflussen. Auf der anderen
Seite konnte die zunehmende wirtschaftliche Unsi-
cherheit aufgrund von Handelskonflikten und geopoli-
tischen Spannungen zu einer verstarkten Flucht in
sichere Anlagen fuhren.

Insgesamt bleiben die Rahmenbedingungen fiir den
deutschen Wohninvestmentmarkt positiv. Auf der
Konsumentenseite ist der Wohnungsmarkt vor allem
in den GroRstadten von anhaltender Knappheit ge-
pragt. Der Wohninvestmentmarkt hat sich bis Ende
2024 normalisiert, das institutionelle Angebots- und
Nachfrageverhaltnis ist mittlerweile wieder ausgegli-
chen, und die Kauferseite mit den bdérsennotierten
Unternehmen wieder breiter gefachert. Auch der
Markt fir Value-add-Produkte aufRerhalb der Metro-
polen hat zuletzt an Dynamik gewonnen und wird in
diesem Jahr das Geschehen auf der Angebotsseite
pragen. m

Marketing-Anzeige
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Savills Investment
Wohnen in Hamburg

Savills Investment Manage-
ment hat mit dem Ankauf
eines vermieteten Mehrfami-
lienhauses in Hamburg die
vierte Transaktion flr seinen
»European Living Fund*“
getatigt. Verkauferin der
Immobilie ist Patrizia SE.
Das Wohngeb&ude befindet
sich im Stadtteil Tonndorf-
Wandsbek und umfasst 118
Einheiten. Das Investment
stellt das erste des Fonds in
Deutschland dar, der seine
paneuropéische Strategie
weiter diversifiziert — neben
Deutschland ist er bereits in
Spanien, Schweden und den
Niederlanden investiert.

Private Credit
Verdoppelung?

Der Private-Credit-Markt fiir
Unternehmens- und Infra-
strukturkredite und insbeson-
dere fir Immobilienkredite
kénnte sich in den néchsten
fiinf Jahren fast verdoppeln,
was unter anderem auf regu-
latorische Anderungen zu-
riickzufiihren ist. Die Ande-
rungen Uben nach Ansicht
von PGIM Real Estate wei-
terhin Druck auf die Bankbi-
lanzen aus, ihr Engagement
im Immobiliensektor zu re-
duzieren. Sie haben aber
auch dazu gefiihrt, dass die
mit Hypotheken verbundenen
Risiken gesunken sind. Dies
bietet Akteuren im Bereich
Private Debt Mdglichkeiten,
die von den Banken hinter-
lassenen Finanzierungsli-
cken zu schliel3en. In Europa
werden nach wie vor mehr
als 85 Prozent aller gewerbli-
chen Immobilien-kredite von
Banken vergeben, wahrend
die Kapitalquellen fiir Immo-
bilienunternehmen in den
USA diversifizierter sind.
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Zweig

eteilter Einzelhandel

Fach—und Supermaérkte hui - Einkaufszentren und Cityhauser pfui

Im ersten Quartal 2025 wurden nach
Angaben von Colliers in Deutsch-
land Einzelhandelsimmobilien fiir 1,1
Milliarden Euro gehandelt. Damit
wurde das Transaktionsvolumen des
historisch niedrigen Jahresauftaktes
2024 um 18 Prozent Ubertroffen und
bewegte sich auf dem Niveau des
vierten Quartals. Im Vergleich aller
Gewerbeimmobilien zahlen Einzel-
handelsobjekte derzeit mit 20 Pro-
zent Marktanteil zu den drei mit Ab-
stand umsatzstarksten Nutzungsar-
ten nach Buro (28 Prozent) und In-
dustrie- und Logistikimmobilien (22
Prozent).

Ulf Buhlemann, Head of Retail Invest-
ment Germany bei Colliers: ,Nicht nur
der Umfang, auch die Struktur des
Transaktionsgeschehens hat sich ge-
genlber dem Jahresabschlussquartal
nicht wesentlich veréandert. Fachmarkte
und Fachmarktzentren mit fast obligato-
rischem Lebensmittelanker stellten er-
neut die beherrschende Immobilienart.
Die Nachfragebelebung in diesem Ein-
zelhandelssegment zieht weiter spirbar
an, wobei das Angebot vor allem im
Core-Plus- und Value-Add-Segment
zum limitierenden Faktor fir die Markt-
aktivitaten wird. Insbesondere auslandi-
sches Kapital sucht nach Kaufgelegen-
heiten.”

BLITES ROGIOMALLS

SCHWEINE- &
ISCH

So erwarb der kanadische Asset Mana-
ger Slate in den Wochen um den Jah-
reswechsel herum in vier Portfoliotrans-
aktionen 45 Nahversorgerimmobilien
fur insgesamt 420 Millionen Euro von
unterschiedlichen Verkaufern. Die Un-
terzeichnung des ebenfalls stark vom
Lebensmittelhandel gepragten Blue-
Mountain-Portfolios, bei dem GRR an
Branicks fiur 31 Einzelhandelsobjekte
rund 210 Millionen Euro bezahlte, wur-
de erst im Januar bestatigt und fiel da-
mit noch in die Berichtsperiode des
vierten Quartals 2024.

Letztlich bekréftigt aber auch dieser
Deal den beobachteten Trend. ,Der
Portfolioanteil hat sich wieder auf
46 Prozent hochgearbeitet. Internatio-
nale Kapitalgeber verantworten 68 Pro-
zent des Transaktionsvolumens®, so
Buhlemann.

Unter den drei Einzelhandels-Betriebs-
typen vereinte das Fachmarktsegment
seit Jahresbeginn 64 Prozent des
Transaktionsvolumens und 73 Prozent
aller Abschliisse auf sich und baute
damit seine Spitzenposition gegentber
Geschaftshausern und  Shopping-
Centern weiter aus. Die Fokussierung
auf Nahversorger, wozu mehr als drei
Viertel aller gehandelten Fachmarkte
nach Volumen und Anzahl z&hlen, hat



Jamestown
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zwischenzeitlich ebenfalls einen neuen Hohepunkt er-
reicht.

Innerstadtische Geschéafts-, Kauf- und Warenhauser
wurden kaum gehandelt und machten lediglich einen
Umsatzanteil von zehn Prozent bei 20 Prozent aller Ver-
kaufsfalle aus. Auf Einkaufszentren entfielen 26 Prozent
des Transaktionsvolumens und sieben Prozent der Ab-
schlisse. In dieses Segment geht auch das Designer
Outlet Berlin in Wustermark ein, das von Nuveen an die
franzosische Groupe Frey fir 230 Millionen Euro ver-
kauft wurde.

Hierbei handelt es sich um die gréfite Einzeltransaktion
im bisherigen Jahresverlauf. Die nachstgrofRere Trans-
aktion im mittleren zweistelligen Millionen-Euro-Bereich
ist das in Dusseldorfer Bestlage gelegene Geschéfts-
haus Konigsallee 52-54, das vom insolventen Projekt-
entwickler Centrum an einen Privatinvestor veraulert
wurde.

Buhlemann: ,Verhandlungen in diesen Segmenten blei-
ben zah und ziehen sich wie im Fall des Outlet Centers
meist langer als ein Jahr hin. Im Gegensatz zum Fach-
marktsegment ist der Preisfindungsprozess weiterhin ein
Hemmschuh far eine Marktbelebung.®

Deshalb sollten Sie
uns auf 1 folgen:
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Wahrend zur Bestimmung von Spitzenrenditen fir
Geschéftshauser in 1a-Innenstadtlagen kaum belast-
bare Transaktionen herangezogen werden kénnen,
lasst sich eine Stabilisierung der Spitzenrenditen im
Fachmarktsegment in den vergangenen drei Mona-
ten belegen. Die Spitzenbruttoanfangsrenditen fir
Lebensmittelfachmarkte und kleine Nahversorgungs-
zentren notieren bei 5,40 Prozent. Fachmarktzentren
mit Lebensmittelanker erzielen 5,70 Prozent.

Die Zweiteilung am Einzelhandelsinvestmentmarkt
wird das Transaktionsgeschehen gerade unter den
neu hinzugekommenen geo- und wirtschaftspoliti-
schen Unwagbarkeiten weiter pragen. Im aktuellen
Markt- und Zinsumfeld seien lebensmittelgeankerte
Fachmarktimmobilien attraktiver denn je, so Buhle-
mann. Auf der anderen Seite erwartet er durch diese
Unsicherheiten und Finanzierungsvolatilitadten bei
laufenden, groRRvolumigen Retail-Transaktionen,
insbesondere bei Shoppingcentern, Verzégerungen
im Verkaufsprozess und in einigen Fallen auch einen
Transaktionsabbruch. =

<~ Spannende Einblicke in den US-Immobilienmarkt
v/ Immobilien- und Investmenttrends

v/ News zu Jamestown, unserem Team und unseren Fonds

+/ Kulturelle Einblicke in die USA

Jetzt f

und nichts mehr verpéssen!

Der langjahrige Marktfiihrer in Deutschland fiir geschlossene
US-Immobilienfonds zur Kapitalanlage fiir private Anleger.

Marketing-Anzeige



FONDS

D r

NR. 4791 16. KW | 17.04.2025 | ISSN 1860-6399 | SEITE 16

Flaute bei Immofonds drickt die Kurse

Schwierige Rahmenbedingungen fiir Gewerbeimmobilien schlagen auf Handel mit Gebrauchtfonds durch

Die Fondsbdrse Deutschland Beteiligungsmakler AG
beendete das erste Quartal 2025 mit einem Handels-
volumen von 53,17 Millionen Euro (Vorjahre: 71,75
Millionen bzw. 47,48 Millionen Euro). Die Kursent-
wicklung zeigte ein gemischtes Bild: Immobilienbe-
teiligungen gaben nach und beendeten das Quartal
mit einem Kursdurchschnitt von 69 Prozent
(Vorjahresquartal: 87 Prozent). Der Kursdurchschnitt
von Schiffsbeteiligungen stieg dagegen von 56 Pro-
zent im Vorjahresquartal auf 68 Prozent im abgelau-
fenen Quartal.

Auf Monatssicht blieb das Handelsgeschehen im Marz
eher ruhig. Aus 480 Transaktionen (Vormonat: 443
Transaktionen) entstand ein Umsatz von 17,12 Millionen
Euro (Vormonat 15,40 Millionen Euro). Der Durch-
schnittskurs fir den Gesamtmarkt erméaRigte sich auf 64
Prozent (Vormonat: 67 Prozent), maf3geblich getrieben
durch die Kursflaute im Immobiliensegment.

Zwar gab es weiterhin gute Nachfrage nach Shopping-
centern zu nunmehr deutlich ermafRigten Kursen und
nach Wohnimmobilien. Die schwierigen Rahmenbedin-
gungen fur Gewerbeimmobilien schlugen aber dennoch
spurbar auf den Handel durch. Angesichts der laufenden
Neubewertung von Chancen und Risiken tben Kaufer
wie auch Verkéaufer weiterhin tendenziell Zuriickhaltung.
Der Anteil von Immobilienbeteiligungen am Gesamthan-
del fiel dementsprechend mit 57 Prozent verhaltnis-
mafig gering aus. Die Anzahl der Transaktionen blieb
mit 312 beinahe unverandert zu den Vormonaten (339
bzw. 316 Transaktionen). Der Segmentumsatz im Marz
belief sich auf 9,77 Millionen Euro (Vormonat: 10,66 Mil-
lionen Euro) bei einem abermals verhaltnismafig niedri-
gen Durchschnittskurs von 68 Prozent (Vormonat:
66 Prozent).

Im Handel mit Schiffsfonds brachte der Marz wenig Ver-
anderung zu den Vormonaten. Aus 43 Transaktionen
(Vormonat: 41 Transaktionen) entstand ein Umsatz von
3,07 Millionen Euro (Vormonat: 3,26 Millionen Euro). Der
Durchschnittkurs, der im Februar durch einen Sonderef-
fekt auf 78 Prozent nach oben geschnellt war, kehrte
zurlick in seine langerfristige Spannweite und erreichte
64 Prozent.

AuRerst lebhaft verlief der Handel bei den ,Sonstigen
Beteiligungen“ wie Private Equity-, Erneuerbare Ener-
gien- und Flugzeugfonds, getrieben durch ein hohes
Angebot an Umwelt-Fonds. Die Anzahl von 125 erfolg-
reichen Vermittlungen bedeutet fast eine Verdoppelung
gegeniber den Vormonaten (63 bzw. 72 Vermittlungen).
Gleiches gilt fir den Segmentumsatz von 4,27 Millionen

Euro (Vormonate: 1,47 bzw. 2,32 Millionen Euro).
Der Durchschnittkurs kletterte auf 53 Prozent
(Vormonat: 42 Prozent) und Ubertraf damit deutlich
seine gewohnte Spannbreite. Mit einem verhaltnis-
mafig hohen Anteil am Gesamthandel von 25 Pro-
zent trugen die ,Sonstigen Beteiligungen* damit
auch starker als tblich zum Marz-Ergebnis bei. =
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Das erste Quartal 2024 war deutlich umsatzstarker. Die Kur-
se haben sich seitdem nur leicht abgeschwécht.
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AfW vermisst grundlegende Reformen

Koalitionsvertrag bleibt in Sachen Altersvorsorge unkonkret - Lob fir Haltung zur Beratungsvielfalt

Der AfW Bundesverband
Finanzdienstleistung

begrifit die zigige Eini-
gung auf einen Koaliti-
onsvertrag als wichtiges
Zeichen politischer
Handlungsféhigkeit.

In einer Zeit groRer globa-
ler Herausforderungen
seien Stabilitdt und Hand-
lungsfahigkeit von zentra-
. ler Bedeutung — auch mit
Norman Wirth, ATW. Blick auf Deutschlands
Rolle in Europa und Europas Gewicht in der Welt. Umso
wichtiger sei es, diese Stabilitdt mit zukunftsgerichteten
Reformen zu verbinden, insbesondere in der Altersvor-
sorge.

Der AfW erkennt im Koalitionsvertrag erste positive An-
satze, kritisiert jedoch insbesondere das Ausbleiben
grundlegender Reformen Uber alle drei Saulen der Al-
tersvorsorge. Auch wenn die gesetzliche Rente von den
unabhéngigen Finanz- und Versicherungsvermittlern
nicht beraten wird, sind die Festlegungen hier fir eine
ganzheitliche Beratung zur Altersvorsorge relevant.

,Die Festlegung auf ein Rentenniveau von 48 Prozent
bis 2031 mag auf den ersten Blick Sicherheit vermitteln
— tatsachlich ist sie Ausdruck politischer Untétigkeit und
folgt auch nicht dem dringenden Reformaufruf maR3gebli-
cher Okonomen noch in den vergangenen Tagen. Wenn
die entstehenden Mehrausgaben allein Uber Steuermit-
tel ausgeglichen werden, droht die umlagefinanzierte
Rente zur steuerfinanzierten Sozialleistung zu verkom-
men*“, sagt Norman Wirth, geschéftsfiihrender Vorstand
des AfW. Schon heute fléssen rund 120 Milliarden Euro
jahrlich aus dem Bundeshaushalt in die gesetzliche
Rentenversicherung — Tendenz steigend.

Auch bei der betrieblichen Altersvorsorge (bAV) bleiben
die Ankiindigungen vage. Digitalisierung, Vereinfachung
und Portabilitdét seien zwar sinnvolle Ziele, ersetzten
aber keine konkrete Strategie zur Verbreitung der bAV in
kleinen und mittleren Unternehmen. Die wichtige Rolle
unabhéngiger Vermittlerinnen und Vermittler wird nicht
erwahnt.

Positiv bewertet der AfW die Einflhrung einer Frihstart-
Rente: Zehn Euro monatlich fir jedes Kind zwischen
dem sechsten und 18. Lebensjahr sollen in ein kapital-
gedecktes Vorsorgedepot flieBen. ,Das ist ein richtiges

Signal, auch wenn der Betrag eher symbolisch ist.
Entscheidend wird sein, wie die konkrete Ausgestal-
tung erfolgt — insbesondere mit Blick auf die Auswahl
der Produkte und deren Beratung®, so Wirth.

Die vorgesehene Reform der Riester-Rente — kiinftig
ein einfaches Anlageprodukt mit staatlicher Férde-
rung und ohne verpflichtende Garantien — weist in
die richtige Richtung, bleibt aber ebenfalls unkonk-
ret. Es fehlen klare Aussagen zu Ubergangsregelun-
gen, zu Vergitungsfragen sowie zur Rolle unabhan-
giger Berater. ,Ein Standardprodukt allein reicht
nicht. Menschen brauchen qualifizierte personliche
Beratung — und diese muss fair und nachvollziehbar
vergitet werden®, betont Wirth.

Besonders begruf3t der AfW die eindeutige Haltung
zur Beratungsvielfalt: Provisions- und Honorarbera-
tung sollen gleichberechtigt bestehen bleiben.
Gleichzeitig soll die BaFin prifen, ob ihre Instrumen-
te zur Bekampfung von Fehlanreizen ausreichen.
,ES ist ein starkes Signal, dass beide Vergitungsmo-
delle anerkannt werden. Entscheidend ist nun, dass
daraus auch eine faire Regulierungspraxis folgt —
ohne ideologische Schlagseiten, die bei einer Uber-
nahme des Finanzministeriums und damit auch der
Verantwortung fir die BaFin nicht véllig unwahr-
scheinlich sind“, so Wirth.

Zustimmung findet auch die geplante SchlieBung
von Liucken in der Regulierung von Kryptowerten,
dem grauen Kapitalmarkt und Schattenbanken.
LAlles, was unseridse Marktteilnehmer vom Finanz-
markt entfernt oder fernhalt und den Ruf der unab-
hangigen Beratung schitzt, ist zu begrif3en”, erklart
Wirth.

Die EinflUhrung einer verpflichtenden Elementarscha-
denversicherung mit staatlicher Ruckversicherung
und Opt-out-Mdglichkeit bewertet der AfW ebenfalls
positiv. ,Das ist ein ausgewogener Vorschlag, der
den Versicherungsschutz gegen zunehmende Klima-
risiken starkt und gleichzeitig individuelle Spielrdume
wahrt.”

,unsere Branche braucht stabile, verlassliche Rah-
menbedingungen — aber auch echten Reformwillen.
Altersvorsorge darf nicht nur verwaltet, sondern
muss gestaltet werden®, so Wirth. Er betont, dass
der Verband bereit steht, aktiv an dieser Gestaltung
mitzuwirken — im Sinne der Mitglieder und der Men-
schen, die auf qualifizierte Beratung vertrauen.” m
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Das Letzte

Am Wochenende habe ich ein Zigeuner-
schnitzel bestellt und mit Appetit geges-
sen. Bevor jetzt ein veritabler Shitstorm
einsetzt: Als Journalist bin ich der Wahr-
heit verpflichtet. Und wenn der Wirt der
Gaststatte meines Vertrauens in der
touristisch gepragten Region, in der ich
lebe, die mit einer wiirzigen Paprikasau-
ce Uberzogene, panierte Scheibe Schin-
kenfleisch derart bezeichnet, gebe ich
das faktengetreu wider. Auch, wenn an
dieser Stelle dann und wann ein Funken
Satire durchblitzt — was mancher nicht
begreifen kann oder will. So ist das mit
der Ironie, die ja quasi ein Stilmittel der
Satire ist. Haufig ist sie also solche aber
nicht zu erkennen. Nicht nur von
Menschen mit Asperger-Syndrom. Aber
das wollte ich jetzt eigentlich gar nicht
sagen.

Wahrscheinlich haben Sie sich nach
dem langen Anlauf schon gedacht, dass
ich nur am Rande Uber meine Nah-
rungsaufnahme informieren méchte. Es
geht mir vielmehr um das 75-jahrige
Jubilaum der ARD, der Arbeitsgemein-
schaft der o6ffentlich-rechtlichen Rund-
funkanstalten  der  Bundesrepublik
Deutschland. In der Heimatzeitung mei-
nes gewahlten Wohnortes lese ich diese
Schlagzeile: ,Unfassbarer Hass auf
ARD und ZDF“. Das Problem junger
Menschen mit Offentlich-Rechtlichen:
Sie lehnen die Medien ab, weil sie zu
neutral berichten. Zu konservativ. Zu
links. Das finde ich schade. Zahlt zu
meiner Vita doch eine mehrjahrige freie
Mitarbeit beim WDR in Munster. Ich er-
innere mich an Radiobeitrage und TV-
Berichte Uber Giraffen-Nachwuchs im
Allwetterzoo und vorbildliche Gewerbe-
bauten im Munsterland. Aber auch das
wollte ich eigentlich gar nicht sagen.

Haben Sie auch im Ersten die TV-
Sendung zum ARD-Jubilaum gesehen?
Ist schon ein paar Tage her, schlagt
aber immer noch Wellen. Dort hatten
nicht nur Tatort-Kommissare, Nachrich-
tensprecher und die Maus ihren Auftritt,
sondern auch Dieter ,Didi“ Hallervorden.
Der brachte erneut seinen Kult-Spot
-Palim Palim“ zur Auffiihrung, nach An-
sicht von Kabarettist Torsten Strater die

Zigeunerschnitzel in Fischbachau

LSixtinische Kapelle* der Comedy. In
der aktuellen Version des Sketches be-
klagt sich Hallervorden, dass er nur
deswegen in der Gefangniszelle sitzt,
weil er die Begriffe Zigeunerschnitzel
und Negerkuss benutzt habe.

Und schon ging es los. Die Sendung
war noch nicht beendet, da brachte
Stern Online einen empdrten Bericht
Uber die kalkulierte Provokation. Haller-
vorden nutzte die gewonnene Aufmerk-
samkeit, um klarzustellen: Ich bin kein
Rassist. ,In Ermangelung von Mut, sich
Uber die wirklichen Missstande zu erre-
gen, weil diese anzuprangern grade
nicht in Mode ist, ereifert man sich tber
einen Komiker, der auf einem Knastbett
sitzt und einen beriihmten Sketch mit
neuem Text beginnt”, teilte der Schau-
spieler und Komiker der Deutschen
Presse-Agentur auf Anfrage mit.

Reflexhaft, so wirde ich das Verhalten
aller Beteiligten bezeichnen. Unverhalt-
nismafig. Und Wasser auf die Muhlen
derjenigen, die beklagen, sie dirften in
Deutschland nicht mehr sagen, was sie
wollen. Dirfen sie natirlich doch, von
Beleidigungen und Nazi-Parolen abge-
sehen. Sie mussen lediglich damit klar-
kommen, dass nicht jeder applaudiert.
Aber wozu Ubertriebene Wokeness
fuhrt, sehen wir derzeit in den USA. Alle
Seiten sollten gelassener werden. Und
nicht Uber jedes Stockchen springen,
das einem vorgehalten wird. Aber das
will offenbar niemand, gelassen sein.

Vielleicht hilft ja ein Zigeunerschnitzel
mit Pommes. In der Portionsgrof3e XL
macht es tradge und ausgeglichen. Dazu
ein, zwei Helle und du hast keine Lust
mehr, dich Gber Dinge aufzuregen, die
du sowieso nicht &ndern kannst. =



